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Ha Noi, ngay 01/11/2010 PHAN TiCH CO PHIEU NIEM YET
CONG TY CP BAO Bi NHUA TAN TIEN

1. Tong quan vé TTP:

C6 thé néi trong 10 nam trd lai day nganh nhya Viét Nam
1a mot trong nhitng nganh c6 tc d6 ting truong kha an
twong, trung binh 15% nim. Trong khi cdc nganh xuét
) e _A khau chu luc nhu thuy san, dét may, d6 gd,.. co dau hiéu
KHOI PHAN TI:CH & ?AU TU, . gidm sut thi nganh nhya lai thé hién sy vuot bac caa minh.
CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN bac bi¢t trong 3 nam tro lai day, mat hang nhya cé tdc do
APEC tang truong xuat khau dat con sb trén 30%/nam. Con sb
nay chic chin s& chua dimg lai 0 do vi nganh nhua Viét
Nam c6 thé mé rong quy mb Xuat khau dé dap tng nhu
cau ngdy cang tang cua thé gi6i vé san pham nhua voi gia
Chuyén vién phan tich thanh ré nham thay thé dan cc san pham cao cép bang sit
hay go.

) guyén Ngoc Thz‘mg

Trong téng san luong nhya hang ndm, san phim nhua bao
bi chiém khoang 36% trong khi nhya vat li¢u xay dung,
dd gia dung va cac loai danh cho cac nganh cong nghiép
khac nhu dién tir, dién, giao théng van tai lan lugt chiém
khoang 16%, 36% va 12% tuong tng.

Mic du gip phai nhitng khé khan vé ki thuat, nguyén liéu
dau vao,... nhung nganh nhya Viét Nam van duoc
Comtrade (co quan thong ké cta Lién Hiép Quéc), danh
gia cao ¢ kha nang tham nhép thi truong t6t cling nhu sy
nhay bén trong viéc tiép can cong nghé san xuat hién dai.
Mot khi k¥ thuat cao dugce &p dung, nganh nhya Viét Nam
hoan toan c6 thé san xuét cac mit hang cao cap nhu nhwa
y té, composite, nhya vat liéu xay dung,... Theo tinh toan
cua hi€p hoi nhua Viét Nam-VPA, nhiéu kha nang nganh
nhya s& dat kim ngach xuat khau 1a 1 ty USD ngay trong
nam 2010.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN Nganh nhya Viét nam hién c6 khoang 2.000 doanh nghiép
APEC dang hoat dong, trong d6 c6 702 doanh nghiép san xuat

Tru sé: Toa nha APEC Building- S6 14 Lé Pai bao bi nhua trén ca nude chiém 35,1% trong tong sb cac
Hanh- Hai Ba Trung - Ha N§i don Vi trong nganh nhua Vlet Nam. Nganh bao b1 nhua,
Email: nguyen.thang@apec.com.vn mién Bic chiém 11,7%, mién Trung 2,7% va mién nam
Dién thoai: 04.35730200 Ext: 615 chiém 85,6%. Xu huong phgt trién qcua nganh nhya Vlgt
Fax: 04.35771966 Nam trong thoi gian tdi 1a tiep tuc day manh viée san xuat
nguon nguyén liéu nhya, xay dung nén cong nghiép tai
ché phé liéu nhya huéng t6i viéc phat trién cac san pham
mang nhiéu gid tri gia ting va timg budc xay dung & phat
trién cac san phém cong nghi¢p phu tro phuc vu cho céc
nganh cong nghiép khac.




TTP- CONG TY CO PHAN BAO Bi NHUA TAN TIEN

> Cong ty cb phan bao bi nhya Tan Tién tién than la
Cong ty nhya déo Viét Nam dugc thanh 13p tor nam
1966. Nha may san Xuét cua Cong ty hién dat tai khu
cong nghi¢p Tan Binh. Linh vyc kinh doanh chinh cua
Cong ty 1a san xuét, kinh doanh cic san phdm bao bi
phtc hop cao cip, tai phirc hop céc loai.
Piém manh
> Ban lanh dao va diéu hanh Cong ty 13 nhitng ngudi co
kha niang quan 1y tét, va trinh d6 chuyén mén cao.
V61 kinh nghiém lau nam trong nganh, Cong ty da ting
budc tao 1ap dugc uy tin va thuong hi¢u trén thi truong.
Cong ty c6 kha ning san xuit cac san phim ghép cong
nghé cao véi chét liéu nhom ding 1am bao bi tra va ca
phé, ph01 mau dé tao ra mau dic biét cho khach _hang
dé chong hang gia. Do Cong ty ludn dap ung t6t cac
yéu cau cua khach hang vé san luong, cong nghé, kiéu
dang thiét ké bao bi nén Cong ty da c6 mot lugng 16n
khach hang trung thanh.

>

>

Piém yéu

> Khoang 90% nguyén liéu nhwra cho san xuat phai nhap
khau, nén cong ty chiu anh huong truc tiép gia nguyén
liéu nhya cta thé gidi va ap luc ting gia nguyén liéu.
Hoat dong trong linh vuc gia cong ban thanh pham
cung cap bao bi cho cac doanh nghiép khac nén hoat
dong kinh doanh ctia cong ty phu thudc vao hoat dong
cua cac doanh nghiép nay.

Cic chi s tai chinh 9 thang dau nim 2010

> Cong ty c6 EPS 9 thang 1a 3,686 dong/cp, kha an tuong
so voi cac doanh nghiép cung quy mo vbn trong bdi
canh nén kinh té trong nudc ting trudng cham lai. Chi
tiu ROE du kién ca nam c6 thé dat 23.39%. BV dat
32,308 dong/CP. P/E du phéng nam 2010 khoang 6.50
lan.

Két luan:

Trong bbi canh nén kinh té trong nuoce gap kho khan TTP
van duy tri duoc toc d6 tang trudng 6n dinh cho thiy day 1a
mot Cong ty c6 tiém nang tang tmong t6t trong dai han.
Véi quy dat hién c6, TTP dang diy manh kinh doanh thém
mang bat dong san. Dy htra hen gop phén tao ra budc dot
pha cho TTP trong thoi gian t6i. Nha dau tu nén chon thoi
diém hop 1y TTP diéu chinh dé mua vao. Véi thanh khoan
hién tai ctia c6 phiéu hoi thap chung toi khuyén nghi ving
gia hop Iy dé mua vao trong khoang tir 30-31 nghin
dong/CP.

BC li/1(triéu VND) 2008 2009 9T/2010
Doanh thu thuin 1,041,292 1,044,570 912,922
Loi nhudn sau thué 67,119 83,906 55,286
Vén chu sé hitu

(VCSH) 418,136 458,717 484,619
Vén diéu 1¢ 149,999 149,999 149,999
Téng tai san 484,379 537,336 594,177

Céc chi s6 tai chinh

2008
Téang trudng so voi ndm trude

2009

9T/2010

Doanh thu thuin N/A 0.31% 22.41%
Loi nhugn sau thué N/A 25.01% -10.99%
VCSH N/A 9.71% 11.51%
Tdng tai san N/A 10.93% 12.70%
Chi s hiéu qua hoat dong
ROA cic nim 13.86% 15.62% 19.07%
ROE cic nim 16.05% 18.29% 23.39%
EPS co béan (d) 4,475 5,594 3,686
BV 27,876 30,581 32,308
Cic s0 liéu thi truong tai
GT vén hoa TT (ty
VND) 494 | Gia hién tai 33
Gi%:l cao
KLGD binh quén 10 nhat 52
ngay 20,633 | tuan 64.5
Gia thap
SLCP dang luu hanh nhat 52
(triéu CP) 14.999 | tuan 33.9
EPS diéu chinh P/E 4 quy
(VND) 5,667 | gin nhat 6.50
S& hitu nudc ngoai P/BV 4 quy
(%) 40 | gan nhat 1.02
Biéu do ky thudt:
W Momentum (12, 0.2 . zz
_ — B
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Co hoi Thich thire

» Su phat trién cla nganh nhya ludn di lién véi su
phat trién ciia nén kinh t&. Nén kinh t& Viét Nam
trong nhitng nam qua luon duy tri tbc do ting
truong cao va on dinh. Pay 1a co hoi phat trién
cho nganh nhya noéi chung va nganh bao bi noi
riéng.

> Vi tiém ning phat trién rat hap dan nén ngay
cang c6 nhidu doanh nghiép nodi tham gia thi
truong dan dén viéc canh tranh ngay cang gay
gét. Bén canh d6, viéc Viét Nam chinh thirc gia
nhap t6 chic thuong mai thé giéi (WTO) khién
Cong ty ciing phai canh tranh véi cac DN dén

> Viéc Viét Nam gia nhap cac t6 chirc kinh t& khu tlr nu6e ngodi ngay tai thi truong ndi dia.

vue va thé giéi s& md ra nhidu co hoi cho su phat >

Do nguyén liéu chu yéu 1a nhap khiu tir nude
trién cho Cong ty. guy y p

ngoai nén Cong ty cling chiu sy tdc dong cua
su bién dong gia nguyén vat liu nhya. Bién
dong ty gia trong thoi gian gan day ciing khién
Cong ty bi chiu tdc dong khong nho.

» Thi truong trong nudce (mlen Bac mién Trung), va
thi trudong xuit khiu nhiéu tiém ning van chwa
duoc khai thac hét 1a co hoi dé Cong ty dau tu mo
rong hoat dong san XUAt.

2. Co chu té chirc & thanh tich dat dugc

B6 may t6 chirc cia Cong ty hién nay bao gom: Tong Giam ddc diéu hanh chung, mot Pho Tong
Giam dbc phu trach san xudt, Khdi vin phong (bao gdbm: Phong Kinh doanh, Phong Tai chinh ké
toan, Phong T chirc hanh chinh, Phong K§ thuat cong ngh¢, Phong Xuit nhap khau, Phong Nghién
ctru phat trién, Phong bam bao chét lugng va Nganh Co dién), Khéi san xuét (bao gf)m Nha may ché
ban, Nha may bao bi s6 1, Nha may bao bi sb 2). Tinh dén thoi diém cudi nam 2009 tong s CBCNV
cua toan Cong ty 1a 1. 037 _nguodi trong do s6 ngudi co trinh do dai hoc va cao dang la: 122 nguoi
(chiém 11,77%); trung cdp & cong nhan ky thuat 1a: 509 ngudi (chiém 49,08%); t6t nghiép
PTTH: 406 ngudi (chiém 39,15%).

Trai qua gan 45 ndm thanh I4p va phat trién Cong ty da gat hai duoc kha nhiéu thanh céng nhu:

Buoc vinh du 1a 1 trong 4 nha cung gép nhan duoc gidy chimg nhan nha cung cip vang “GOLD
SUPPLIER” do Cong ty TNHH Quoc té Unilever Viét Nam trao tang thang 01/2010.

Vinh dy dugc trao ting cup vang giai thuong TOP 50 “Thuong hiéu Viét lan thir 6”. Giai thuéng do
tap chi thuong hi§u Viét, lién hi¢p cac hoi khoa hoc va k¥ thuat Viét Nam phoi hgp cung mét s6 co
quan chirc nang t6 chirc thang 01/2010.

Do6n nhéan danh hiéu giai thudng cip vang "Thuong hi¢u chimg khoan uy tin" thang 10/2008.

Puoc xép hang 115 trong TOP 500 doanh nghiép tw nhan 16n nhat Viét Nam va xép hang 477 trong
TOP 500 doanh nghiép 16n nhat Viét Nam thang 11/2008.

Ngay 14/4/2007, tai nha van hoé thanh nién Ha Noi, Cong ty c6 phan bao bi nhya Tan Tién vinh dy
don nhan giai thuong “nhan hi€u ndi tieng” do hdi s¢ hitu tri tu¢ Viét Nam t6 chirc.
3. Linh vwe kinh doanh

San pham chii yéu cua Cong ty C6 phan Bao bi Nhya Tan Tién 1a cic mat hang bao bi nhya phirc hop
gia cong cho cac don vi san xuét khac, trong d6 bao bi thuc pham va hang tiéu ding chiém khoang
80%. Bén canh d6, Cong ty con tham gia hoat dong gia cong ché ban truc in cho khach hang. San
pham bao bi ctia Cong ty hién nay duoc chia thanh cac nhém san pham nhu: Banh keo, bot ngot, bot
giat, my phérn, hang dong lanh, mi an lién, thuc phérn ché bién, thudc trir sau.




*) Nguyén vt liéu cho san xuét

Nguyén vt liéu chinh dé san xuét ra cac san pham ctia Cong ty chu yéu la cac loai hat nhua dung dé
trdng mang va théi mang nhu: hat PP, hat HDPE, hat LLDPE, hat LDPE, ... va cac loai mang nhya
ding dé ghép mang va in san phim nhu: mang OPP, mang PET, AlFoil, PA, PVC, MPET, MCPP,
CPP, LLDPE,...Céc loai nguyén vat liéu chinh nay chiém ty trong binh quéan tir 50%-70% gia v6n
hang ban cua Cong ty tuy thudc vao tung loai bao bi khac nhau. Theo thong ké thi hién nay, trén 90%
nguyén vat lidu chinh dé san xuat ctia Cong ty phai nhap khau tir nuc ngoai.

Bén canh cac nguyén vat li¢u chinh ké trén, Cong ty con sir dung mot sb phu liéu khac dé san xuit ra
san pham nhu: myc in (80% mua trong nudc), keo ghép mang (100% nhap khau), dung méi, nong
glay, thung carton (mua trong nudc), bang keo (70% mua trong nudc). Gia tri phu liéu hién nay
chiém ty trong binh quén tir 20% dén 30% gia von hang ban ciia Cong ty.

*) Trang thiét bi phuc vu san xuét

Tan Tién dugc xem 1a mot trong nhimg doanh nghiép dau nganh trong linh vic san xuét bao bi phtrc
hop. Trinh d0 may moéc thiét bi ciia Tan Tién dugc danh gia thudc loai tién tién nht so voi cac doanh
nghi¢p trong nudc va twong duong vdi cac doanh nghiép khac trong khu vuc Asian nhu: Thai Lan,
Malaysia, Indonesia, Singapore,...

Da s6 may moc san xuét ciia Cong ty co xudt xr tir cac nude cong nghiép c6 nén cong nghiép nhya
rat phat trién nhu: may in 8 mau cua Nhat, may khéc truc in cua MY, h¢ théng ma truc KASPAR
WALTER, may thoi mang 3 16p REIFEN-HAUSER ctia Dirc, may trang 2 lip OSG -TDELS1200 cua
Han Qudc, may in thir cia Anh, may trang kho LAMIN ASTA cua Phap, may 1am tai, han lung cta
Pai Loan, may do do tham thau oxy, may do d6 thim thiu hoi nudc,.. Hién Cong ty dang tiép tuc dau
tu cac may moc thiét bi méi nhu: may do dé bam dinh cua bao bi, may thir bén mau 4nh sang Suntest
dé phuc vu cho cong tac phat trién san pham méi nham ting hiu qua trong san xuat va tang loi thé
canh tranh cua Cong ty.

Vi viéc trang bi may moc thiét bi tién tién, hién dai, cong suét 16n thuong xuyén dugc bao dudng,
dau tu méi nén Cong ty ludn san xuat ra dwoc nhitng san phdm co6 chat lugng cao dap mg tot nhat
nhu cau khach hang va c6 kha ning canh tranh truc tiép voi cac ddi thu dén tir nude ngoai.

Cong suat hién tai cuia Cong ty dat khoang 330 triéu m dai/nam, viéc nha may & KCN Bic Ninh dy
kién di vao hoat dong trong ndm 2011 voi cong suat 40 triéu m dai/nam s& gitp cong ty khai thac tot
tiém ning cua thi trudng phia bac.

4. Vi thé cing nhém khach hang tiém niing

Hién nay trén ca nudc c6 khoang trén 60 co s san xuit va gia cong ban thanh phim bao bi mém.
Riéng trong linh vyc san xuét bao bi phtrc hop hién Cong ty Tan Tién dang gitr vi tri ding dau xét vé
nang lyc san xuat. Cong ty Tan Tién 1a mot trong nhitng doanh nghiép dau tién da dau tu day chuyén
san xuat tryc in nén san pham ciia Cong ty ludn c6 su vuot trdi vé chat lwong so véi cac dbi thu canh
tranh. Vi bé day gan 45 nam xay dung va phat trién, Tan Tién di nhan dugc nhitng phan thuong co
gi4 tri nhu: Top 60 doanh nghiép tiéu biéu 05 nim tir 1996 - 2001, Top Ten 2001 — 2002 do cong
dong nhua — cao su Viét Nam binh chon. Cong ty ciing dugc lién doan cong nghiép nhya Asean tuyén
dwong 14 doanh nghiép tiéu biéu ctia khu vuc, va gan day nhit 1a dat duoc ctp vang thuong hiéu viét
do lién hi€p cac hoi khoa hoc va ky thuat Viét Nam.

Thi truong tiéu thy san pham cua Cong ty Tan Tién hién nay chu yeu 1a thi truong ndi dia, tap trung
tai khu vyc thanh phé HCM, cic tinh 14n can va mot s tinh mién bic. Khach hang cta Tan Tién chu
yéu 1a cac doanh nghiép 16n, doanh nghiép hang dau trong linh vyc san xuit hang tiéu dung, duoc
pham, ndng san, thyc pham,... véi hé théng phan phdi phu khip cac tinh thanh trong ca nudc, dién
hinh nhu: Cong ty Lién doanh Lever Viét Nam (Unilever), Cong ty TNHH Acecook Viét Nam, Cong
ty TNHH Miwon Viét Nam, Cong ty Ajinomoto Viét Nam, Cong ty TNHH Vedan Viét Nam, Cong
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ty TNHH Ca phé Trung Nguyén, Cong ty TNHH Bayer Viét Nam, Cong ty TNHH san xuat keo
Perfetti Van Melle Viét Nam, Cong ty TNHH Dutch Lady Viét Nam, Cong ty TNHH Nestle Viét
Nam, Cong ty C6 phan Kinh D,...

Theo quy hoach chung cua Thanh phé, dia diém tru s hién nay cua Cong ty nam trong khu
vuc phat trién khu dan cu khong duoc phép st dung cho san xut vi vy Cong ty chi co thé st dung
dién tich dat hién c6 néu trién khai du an bat dong san néu khong sé thu hdi dé trién khai cac du an
khac. Do vdy, Cong ty dang c6 ké hoach di doi nha xudng & Lily Ban Bich dén KCN Tén Binh véi
dién tich 5 ha va KCN Béc Ninh véi dién tich 1,5 ha.

Tong dién tich dat ¢ Lity Ban Bich 1 12.000 m2, du kién s& dugc sir dung dé xay dung nha cao tang.

Hién Céng ty ciing dang s& hiru 9.000 m2 dit ¢ dudng Phan Anh, quan Binh Tan, TP.HCM va ciing
s€ sir dung manh dat nay dé kinh doanh bat dong san. Bén canh d6, Cong ty con tham gia vao hop
dong gop von mua 10 ha dat & KCN Tan D6 x3 Ptirc Hoa Ha, huyén Dtric Hoa, tinh Long An do Céng
ty co phan dau tu xay dung Tan D6 lam chu du tu véi gia 31 USD/m2. Bén canh mang kinh doanh
truyén théng, mang kinh doanh bat dong san htra hen s& tao ra budc dot pha vé doanh thu va loi
nhudn cho Cong ty trong thoi gian toi.

*) PYi thii canh tranh truc tiép

Theo diéu tra cua Cong ty Cb phan Bao bi Nhya Tan Tién thi hién nay Cong ty chiém khoang 10%
thi phan bao bi mém trung va cao cap. Duéi day 1a danh sach mot sd ddi thu canh tranh chinh cua
Cong ty: Cong ty san xuit bao bi TongYuan, Cong ty LIKSIN, Cong ty bao bi Sai Gon, Cong ty
TNHH bao bi k¥ thuat cao RICHES Viét Nam, Cong ty cong nghi¢p bao bi NGAIMEE Viét Nam,
Cong ty nhya Rang Pong, Cong ty TNHH bao bi xuét khau Tan Thanh Phu, Cong ty bao bi Tan Hiép
Loi, Cong ty TNHH Huhtamaki Vi¢t Nam.

*) Rui ro kinh doanh

Hoat dong san xuat kinh doanh trong nganh bao bi nhua ctia Tan Tién lién quan truc tiép dén van
dé moi truong va stc khoé cong ddng. Chi can mot so xudt nhoé anh huong dén moi truong ciing s&
gay thiét hai khong nho toi hoat dong kinh doanh ctia Cong ty. Nhya 1 san phdm dé bét chay nén
nguy co xay ra hod hoan la rat 16n. Bén canh d6, cc rui ro khac nhu thién tai, dich hoa,... 1a nhiing
rtii ro bat kha khang, khong thé luong trude duoc.

Cung véi viée Viét Nam phai cat giam thué, bai bo hang rao thué quan, thuc hién qui ché MFN va NT
d6i voi hang hod va dich vu cia cac thanh vién xuat khau sang Viét Nam khi gia nhap AFTA, WTO
khién Tan Tién khong nhiing phai canh tranh véi cac d6i thu trong nudc ma con phai canh tranh truc
tiép v6i cac ddi tha nude ngoai ngay chinh thi truong noi dia.

Theo théng ke, trén 90% nguyén vat liéu chinh dé san xut ra san pham cta Tan Tién (mang nhya,
hat nhya PE,...) phai nhdp khau tir nude ngoai nén viéc diéu chinh ty gia gitta USD/VND m6i day
cia NHNN s& khién Tan Tién ciing bi chiu tac dong khong nho. Viée gia dau tho trén thé gidi ting
cao 1am gia cua cac loai nguyén vat liéu nhap khau ting manh ciing gay anh huong dén két qua hoat
dong san xuat kinh doanh ciia Cong ty.




5. Cac chi tiéu danh gia hiéu qua & Phan tich cac hé s6 tai chinh

5.1 C4c chi tiéu d4nh gi4 hiéu qua

Bang 1 : Panh gia kha nang thanh toan va hi¢u qua kinh doanh

Kha niing thanh todn
Hé sb thanh toan hién hanh 5.59 5.24 426
Hé sb thanh toan nhanh 451 433 2.93
Hiéu qué kinh doanh
ROE 16.05% | 18.29% 23.90%
ROA 13.86% | 15.62% 19.07%
ROR 6.45% 8.03% 9.07%
Kha nang thanh toan

Céc chi tiéu danh gia kha nang thanh toan cua TTP trong giai doan ndm tir nam 2008 té1 9 thang ndm
2010 c6 chiéu hudong giam dan cho thay hi¢u qua st dung von cia DN chua that hi¢u qua cho viéce
hoan thanh muc tiéu tdng truong theo ké hoach dé ra.

Panh gia hiéu qua kinh doanh

Chi s6 ROE ctia TTP tang dan qua cac nam tir nim 2008 cho t6i 9 thang dau nam 2010 lan lugt 1a
16.05% va 23.90%. Con s nay cho thdy TTP di c6 hiéu qua cao va phat trién vuot bac ké tir nim
2008 tré di. 9 thang nam 2010 da danh dau bude tién manh cia doanh nghiép, giup doanh nghiép trd
thanh cong ty 1am an c6 hiéu quéa von cao.

Céc chi s6 ROA, ROR c6 xu hudng tiang dan tir 2009 va 9 thang nim 2010, nén kha ning s& tiép tuc
duy tri da ting trudng cao nim 2010 va cac nam tiép theo.

5.2 Cac hé s6 tai chinh co ban

- Co cau von:

N¢'/ VCSH 0.16 0.17 0.23
No '/ Tong tai sin 0.14 0.15 0.18

Xu hudng sir dung ng cua TTP tang dan qua cac nam cho thiy TTP tiép tuc dau tu mo rong quy mo
san xut gop phan tao ra budc dot pha vé doanh thu lgi nhuan trong thoi gian to1. Viée sur dung ngudn
vbn ¢6 hiéu qua khong chi giup TTP ting truéng manh mé ma con gop phan giam thiéu rai ro trong
kinh doanh.

- Nang luc hoat dong:

Vong quay hang ton kho 14.6 14.6 6.25
5.24 5.35 4.02

Vong quay ciac KPT

Vong quay hang ton kho ctia TTP ¢6 xu huéng giam dan trong giai doan tir nim 2008 dén 9T nim
nam 2010 lan luot tir 14.6 -> 6.25 1an. Vong quay cac khoan phai thu cling ¢6 xu huéng giam dan qua
cac nam tir 5.24 lan nam 2008 xudng con 4.02 lan 9T nam 2009. Viéc vong quay cac khoan phai thu
giam chimg to s tién ctia doanh nghiép bi chiém dung ngay cang nhiéu, lugng tién mat s& ngay cang
giam, 1am giam sy chu dong ctia doanh nghiép trong viéc tai tro ngudn von luu dong trong san xut
va c6 thé doanh nghiép sé& phai di vay ngan hang dé tai trg thém cho ngudn vén luu dong nay.




6. Phan tich cac chi tiéu tai chinh
6.1 Phan tich quy mé va ting trwéng doanh thu, l¢gi nhuin
TTP c6 toc df ting trwong kha nhanh qua céc nim:

e Tbc dd ting tong tai san 10.3% ndm 2009 va 13% 9 thang ndm 2010 so véi cung ky. Toc do
tdng von chu s& hitu cling rat cao tir 9.71% nam 2009 va 12% 9 thang nam 2010 so vé4i cung
ky.

J T(A')’c do tang trudng cua tai san cb dinh 9 thang dau nam so véi cung ky dang giam nhe cho
thay cho thay kha nang hap thu va dau tu cta cong ty 1a chua hi¢u qua.

e Tbdc do tang truong loi nhuan ciia TTP kha an tugng dic biét trong ndm 2009 da ting truong
t6i 25% so voi ndm 2008. Bude sang nam 2010, mot nam day kho khin thach thie khong chi
TTP ma cac DN cung nganh do tac dong tir cudc khung hoang kinh té toan cau, kinh té trong
nude ting trudng cham lai, mat bang 14i suat cho vay tiép tuc duy tri & mirc cao gay kho khan
cho hoat dong dau tu cia DN. Tuy nhién, trong bdi canh day kho khin viéc TTP tiép tuc gat
héi dugc nhiéu thanh cong thong qua két qua kinh doanh 9 thang dau nam khi LNST dat hon
55,286 ty dong hoan thanh 87% ké hoach nam 2010. Linh vuyc kinh doanh BDS khéng phai 14
linh vuc kinh doanh thé manh ctia TTP, tuy nhién viéc dang s& hitu quy dat 16n c6 vi tri dep
tai TP.HCM htra hen s€ tao ra budc dot pha vé doanh thu va loi nhuan cho TTP trong cac nam
toi day.

e Nhin xét

Céc chi tiéu tai chinh vé& quy md vbn va tai san cho thiy TTP 14 cong ty c6 toc do ting trudng
nhanh va c6 kha nang hap thu von tot. Pi€u nay cho thay tinh hi¢u qua cua doanh nghiép cao
va hoan toan c6 kha nang tiép tuc tang trudng trong nhiing nam téi.

Bang 1 : Mot s6 chi tiéu quy mé tai san

Téng tai sin 484,379,721,777 537,336,900,748 10.93% | 594,177,273,699 527,220,381,548 13%
Tai san ngiin han 368,982,078,099 411,643,224,780 11.56% | 467,163,495,455 | 396,887,848,687 18%
Tai sdn dai han 115,397,643,678 125,693,675,968 8.92% | 127,013,778,244 | 130,332,532,861 -3%
Tai san ¢b dinh 113,249,288,085 124,452,253,581 9.89% | 126,689,714,467 | 129,542,958,376 2%
No phai tra 66,243,344,600 78,619,288,143 18.68% | 109,557,634,076 92,639,434,447 18%
No ngin han 66,060,220,157 78,619,288,143 19.01% | 109,557,634,076 92,639,434,447 18%
No dai han 183,124,443 0 -100% 0 0 0.0%
Vén chii sé hiru 418,136,377,177 458,717,612,605 9.71% | 484,619,639,623 | 434,580,947,101 12%
Vén didu 18 149,999,980,000 149,999,980,000 0.00% | 149,999,980,000 | 149,999,980,000 0%
Hang ton kho 71,329,336,578 71,538,688,810 0.29% | 145,998,727,465 | 100,180,683,788 46%
Doanh thu thuin 1,041,292,185,806 | 1,044,570,814,973 0.31% | 912,922,106,010 | 745,775,388,916 22%
Loi nhugn sau

thue 67,119,282,240 83,906,489,782 25.01% 55,286,474,662 62,115,857,414 -11%
EPS 4,475 5,594 25% 3,686 4,141 -11%




7. So sanh chi tiéu cac DN cung nganh.
Chi tiéu ROE nim 2010 ctiia AAA 1a cao nhat, tiép theo dén cic doanh nghiép khac nhu TTP, SPP,
TPP, VPK.

Gia tri s6 sach (BV) ctia TTP 1a cao nhét 32,308 ngan dong, tiép theo dén AAA 31,346 ngan dong,
SPP 17,975 ngan dong, VPK 9,169 ngan dong, TPP 8,057 ngan dong.

Chi s6 P/E caa SPP 1a cao nhat 8.24 1an, tiép theo 1a TPP 7.24 lan, TTP 6.72 lan, VPK 5.85 lan, hip
dan nhat 1a AAA 4.43 1an. So sanh chung vdi cac cong ty nganh nhya niém yét trén hai san HNX va
HSX c6 quy mé von tuong duong, chi sé ROE ctaa TTP cao hon 10% so véi muc trung binh nganh
va ROA cao hon 70% tuong Ung.

Bang 2: So sanh mdt s6 chi tiéu tai chinh 4 quy gan nhit ciia mét s6 DN

Cong ty co phan
nhya va méi truong
1 AAA | xanh An Phat 9,598 19.71% | 30.62% | 15.89% | 31,346 314 | 443 1.00
Caéng ty co phin bao
2 SPP bi nhya Sai Gon 3,251 12.34% | 18.08% 7.32% | 17,975 268 | 8.24 1.49
Céng ty cb phan
3 TPP | nhua Tén Phu 1,423 3.82% | 17.66% 5.79% | 8,057 103 | 7.24 1.28
Céng ty c6 phén bao
4 TTP | bi nhua Tan Tién 5,667 9.07% | 23.39% | 19.07% | 32,308 33| 6.72 1.02
Céng ty c6 phén bao
5 | VPK | bidau thyc vét 1,555 8.35% | 16.96% 9.10% | 9,169 9.1 | 5.85 0.99
Trung binh 21.34% | 11.43% 6.50 1.16

8. Pinh gia c6 phiéu

Su dung loi nhuan 9 thang népl 20}0 dé du bao cho ca nam 201 O va (jinh gia voi cac hé §6 dinh gia
tuong do1 than trong thi gia c6 phiéu cua TTP duoc danh gia thap nhat khoang 33,000 dong / cp va
cao nhat 1a 46,117 dong, binh quan gia khoang 38,650 dong.

Phwong phap Gia
P/E (6.5 1an) 36,833
P/BV (1.02 1an) 33,000
FCFF 46,117
Binh quan 38,650

Két luin:

TTP da c6 nhimg bude tién 6t trong kinh doanh véi bude ting truong kha trong nim 2009. Budc
sang nam 2010, mot nam day kho khian ddi voi cac doanh nghiép hoat dong trong nganh nhya khi
phai d6i mat voi cac thach thure tir cudc khung hoang kinh té toan cu. Tuy nhién voi nhitng thanh
qua dat duoc kha 4n tuong trong 9 thang diu nim 2010, htra hen s& dem lai nhitng budc dot pha vé
doanh thu va lgi nhuén cho TTP trong quy con lai ctia nam.

Véi mire gia tir 30,000 -31,000 VND, nha dau tu ¢ thé mua dau tu gia tri cho cong ty TTP va ki
vong loi nhuan 20% trong thoi gian toi.




Bio cao nay dwoce thwe hién béi cac chuyén gia phén tich ciia Cong Ty C6 Phan Chirng Khoan Chau
A Thai Binh Dwong - APEC, bai phan tich chi cé gia tri tham khido, APEC khong chiu bat cir trach
nhiém nao doi véi viéc sir dung tai li€u nay.
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